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REF.: APRUEBA MODIFICACION A NORMAS DE
FUNCIONAMIENTO DE CCLYV,
CONTRAPARTE CENTRAL S.A.

SANTIAGO, 18 de julio de 2023
RESOLUCION EXENTA N° 5178

VISTOS:

. Lo dispuesto en Resolucién Exenta N° 4894 de 7 de julio de 2023, de la Comisién para el
Mercado Financiero.

. Lo dispuesto en los articulos 2 y 10 de la Ley N° 20.345, Sobre Sistemas de Compensacién y
Liquidacién de Instrumentos Financieros y en los articulos 1, 3 N°10, 5 N°37 y 20 N°13 e inciso
tercero del Decreto Ley N° 3.538 de 1980, que crea la Comision para el Mercado Financiero.

. La solicitud formulada por CCLV, Contraparte Central S.A.

CONSIDERANDO:

. Que, con fecha 30 de marzo de 2022, CCLV, Contraparte Central S.A., solicité a esta Comisién
aprobar la modificaciéon de las Normas de Funcionamiento. Adicionalmente, con fecha 11 de
enero de 2023, complementé dicha solicitud de modificacién de las normas de funcionamiento.

. Que, el Banco Central de Chile mediante Oficio Ordinario N° 82 de fecha 05 de mayo de 2022 y
Oficio Ordinario N° 59 de fecha 11 de abril de 2023, inform¢ sus acuerdos favorables, adoptados
por el Consejo de dicha institucién, a la solicitudes de modificacién de las normas de

funcionamiento antes aludidas, segtin lo establecido en el inciso primero del articulo 10 de la Ley
N° 20.345.

. Que, en sesién ordinaria N° 345 de 22 de junio de 2023, el Consejo de la Comision para el
Mercado Financiero, acordé aprobar la propuesta de modificacion a las normas de
funcionamiento de CCLV, Contraparte Central S.A., indicada en su presentacion de fecha 30 de
marzo de 2022 complementada mediante solicitud de fecha 11 de enero de 2023, asi como
delegar la dictacién de la resolucién, mediante la cual se aprobaria dicha modificacién, en el
Director General de Regulacién de Conducta de Mercado de esta Comisién. Dicho acuerdo fue
ejecutado por la Presidenta de esta Comision mediante Resolucién Exenta N° 4894 de 7 de julio
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de 2023.

RESUELVO:

1. Apruébase la propuesta de modificacién a las normas de funcionamiento de CCLV, Contraparte
Central S.A., indicada en su presentacién de fecha 30 de marzo de 2022 y complementada con
presentacion de fecha 11 de enero de 2023.

2. Remitase copia de la presente a la interesada para efectos de su notificacion.

3. Un ejemplar del texto aprobado se archivard conjuntamente con esta resolucién y se entendera
forma parte de la misma.
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Propuestas de modificaciones a las Normas de Funcionamiento:

1. Seccion A: Antecedentes generales:

- Se agrega la posibilidad de compensar y liquidar instrumentos compensados en
délares:

Los sistemas de compensacion y liquidacion de la CCLV permiten compensar y
liquidar las érdenes de compensacion provenientes de operaciones de instrumentos
financieros que hayan sido aceptadas en los sistemas de la CCLV. Las ordenes
aceptadas se compensaran mediante la obtencién de saldos netos multilaterales.
Este calculo, que corresponde a una compensacion financiera, seré efectuado de
manera separada para la liquidacion de instrumentos de renta variable con condicién
de liquidacion contado normal, para instrumentos derivados con liquidacién el dia
habil bursatil siguiente de calculados sus saldos financieros, para instrumentos de
renta fija e intermediacion financiera con condicién de liquidacion pagadero mafiana
y para instrumentos de renta fija, intermediacién financiera y renta variable, asociada
a operaciones simultaneas, con condicion de liquidaciébn pagadero hoy,
negociables en mercados nacionales o extranjeros.

Al respecto, este procedimiento de compensacién financiera puede
contemplar tanto liquidaciones de 6rdenes de compensacion de instrumentos
negociados y liguidados en moneda nacional o en délares, lo que daré origen
a la determinacion saldos financieros independientes segln la moneda que
corresponda.

Esta compensacién significa que, en el proceso de liquidacién, cada uno de los
Agentes Liquidadores y Agentes Liquidadores Indirectos entregara a la CCLV o
recibira de ésta un saldo financiero deudor o acreedor en moneda nacional y/o en
délares por las 6rdenes aceptadas y un Unico saldo vendedor o comprador por
instrumento, con excepcién de la compensacion y liquidacion de instrumentos
derivados en la que sélo se liquidaran saldos financieros en efectivo, en moneda
nacional y/o en délar.

Para el exclusivo objeto de proceder a la liquidacion de los saldos netos financieros
gue se determinen respecto de los sistemas de compensacion y liquidacion de
instrumentos financieros regulados por estas Normas, la CCLV debera solicitar al
Banco Central de Chile la apertura de una cuenta corriente en moneda nacional
y/o en délares de los Estados Unidos de Norteamérica (d6élar o délares) en los
términos que la legislacion vigente indique, con la finalidad de realizar la liquidacién
financiera de dichos saldos a través del Sistema de Liquidacion Bruta en Tiempo
Real (LBTR), y de conformidad con las normas que éste imparta respecto de dicho
sistema de pagos, considerando ademas las condiciones generales que resulten
aplicables para dicho propésito a la apertura de cuentas corrientes en el Banco
Central de Chile.

Sin perjuicio de lo indicado, se deja constancia que correspondera Unicamente, en
Su caso y segun proceda, a los Agentes Liquidadores y Agentes Liquidadores
Indirectos, y/o a los demas intervinientes en las operaciones que sean objeto de
compensacion y liquidacion en moneda extranjera, dar cumplimiento a las normas
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gue puedan resultar aplicables en materia de operaciones de cambios
internacionales, de conformidad con la legislacién vigente y las disposiciones
dictadas por el Banco Central de Chile.

- Se

modifica en todos los literales el nombre de Superintendencia de Valores y

Seguros y de Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras por Comision
para el Mercado Financiero.

2. Seccion A: Antecedentes generales, en lo referido al numeral 3.0 de Definiciones:

Se agregan las siguientes definiciones:
Comisién: Comision para el Mercado Financiero o CMF.
Délar(es): Délares de los Estados Unidos de América.

Efectivo: se entendera como dinero en moneda nacional y/o délares, para
efectos de estas Normas de Funcionamiento.

Se modifican las siguientes definiciones:

Compensacién Financiera: Procedimiento mediante el cual se netean
financieramente de manera multilateral las érdenes de compensacion aceptadas
en los sistemas de la CCLV. Para el Participante (Agente Liquidador) y el Cliente
(Agente Liquidador Indirecto), el neto financiero multilateral corresponde a la
diferencia de los montos que debe recibir y entregar con todas sus contrapartes,
derivados de sus 6rdenes de compensacion aceptadas en moneda nacional
y/o en ddlares, segun corresponda. Cabe mencionar que las 6rdenes de
compensacion en moneda nacional y en ddlares revisten distinta naturaleza, por
lo tanto, no son compensables entre si y los saldos netos que éstas generen
serdan objeto de procedimientos de calculo y liquidacion separados e
independientes

Cuenta Corriente de Efectivo: Cuenta corriente denominada en moneda
nacional y/o en ddélares que la CCLV solicitara abrir en el Banco Central de
Chile (BCCh),con el objeto exclusivo de recibir y realizar las transferencias de
efectivo necesarias para proceder a la liquidacion de los saldos en efectivo que
resulten de los procesos de compensacion y liquidacion respecto de la CCLV
tanto en moneda nacional como en doélares, los Participantes (Agentes
Liquidadores) y Clientes (Agentes Liquidadores Indirectos), también
denominados “saldos netos financieros” para efectos de estas Normas,
determinados respecto de cada uno de los sistemas de compensacion y
liguidacion de instrumentos financieros a que éstas se refieren.

Para estos efectos, los abonos y cargos que la CCLV reciba o instruya desde su
Cuenta Corriente de Efectivo por concepto de la liquidacion de dichas sumas de
dinero, s6lo procederan respecto de empresas bancarias que revistan el caracter
de cuentacorrentistas del BCCh y, a su vez, sean miembros del Sistema LBTR
en moneda nacional y/o en délares, segun corresponda.
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Saldo: Corresponde al célculo del neto financiero multilateral, es decir, la
diferencia en moneda nacional y/o en ddlares, segn corresponda, entre las
ordenes de venta y érdenes de compra que un Participante (Agente Liquidador)
o Cliente (Agente Liquidador Indirecto) tenga con todas sus contrapartes para
una misma fecha de liquidacion. Cuando se trate de 6rdenes originadas en
contratos de futuros y forwards, el calculo del neto financiero multilateral
correspondera a la suma en moneda nacional y/o en ddlares de las pérdidas
y ganancias producto de la valorizacion de los contratos abiertos; y en el caso
de contratos de opciones, a la suma en moneda nacional y/o en délares del
valor a pagar o recibir por concepto de primas y pérdidas y ganancias por
ejercicios de opciones con liquidacion financiera, de un Participante (Agente
Liquidador) o Cliente (Agente Liquidador Indirecto) de acuerdo a lo establecido
en la Seccién C de estas Normas. Se entendera por saldo neto deudor cuando
el calculo anterior sea negativo y saldo neto acreedor en caso contrario,
determinado en la respectiva moneda, en cada caso. Cabe mencionar que la
determinacion y liquidacién de los saldos netos obtenidos revestira caracter
independiente para cada moneda conforme a las presentes Normas.

- Se eliminan las siguientes definiciones:
Superintendencia: Superintendencia de Valores y Seguros o SVS.

Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.

3. Enloreferido a la Secciéon B: Agentes liquidadores y agentes liquidadores indirectos
de los sistemas de la CCLV.

- En el numeral 2.1 Requisito Generales:
Se agrega lo siguiente en el numeral iv):

Mantener una cuenta corriente en al menos dos empresas bancarias participantes
del Sistema LBTR tanto en moneda nacional como en doélares cuando
corresponda e informar los datos relacionados a su identificacién en cada una de
ellas. Estas empresas bancarias deben poseer en todo momento un reporte de
indice de adecuacion de capital no inferior a 10% de sus activos ponderados por
riesgo y una clasificacion de riesgo para sus depdsitos a plazo menores a 1 afio en
Nivel 1 o superior, por al menos 2 clasificadoras de riesgo, de las inscritas en el
registro de firmas evaluadoras a cargo de la CMF.

- En el numeral 3.1.1 Capital operacional exigido:
Se agrega lo siguiente:
Capital operacional SCC: corresponde al valor en riesgo de las posiciones

compradoras y vendedoras al término de las operaciones del dia de la
compensacion y liquidacion de renta variable con condicion de liquidacion contado
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normal, de instrumentos derivados con liquidacion el dia habil bursatil siguiente de
calculados los saldos financieros del Agente Liquidador y del ejercicio de contratos
de opciones con modalidad de liquidacién fisica, el que origina 6rdenes de
compensacion y liquidacion de renta variable con condicién de liquidacion contado
normal, considerando la volatilidad de cada moneda que corresponda. Lo
anterior simulado con un nivel de confianza de al menos 99% y ajustado por un
factor que permitiria cubrir las potenciales variaciones de precios de periodos en
que el mercado no tenga actividad suficiente para poder liquidar una posicién o
realizar el cierre de los contratos abiertos, el cual se calcula con la siguiente férmula:

Capital operacional SCL: corresponde al valor en riesgo de las posiciones
compradoras y vendedoras al término de las operaciones del dia de la
compensacion y liquidacion de instrumentos de renta fija e intermediacion financiera
con condicién de liquidacion PM, de instrumentos de renta fija, intermediacién
financiera y renta variable, asociados a operaciones simultaneas, con condicién de
liquidacion PH del Agente Liquidador, y del ejercicio de contratos de opciones con
modalidad de liquidacion fisica, el que origina 6rdenes de compensacion vy
liquidacion del activo subyacente con su condicion de liquidacién respectiva,
considerando la volatilidad de cada moneda que corresponda. Lo anterior
simulado con un nivel de confianza de al menos 99% y ajustado por un factor que
permitiria cubrir las potenciales variaciones de precios de periodos en que el
mercado no tenga actividad suficiente para poder liquidar una posicion, el cual se
calcula con la siguiente formula:

- En el numeral 3.2 Requisito de liquidez:

Se agrega lo siguiente:

Los Agentes Liquidadores deberan cumplir todos los dias de operacion, requisitos de
liquidez en moneda nacional y/o en ddélares cuando corresponda, los que se
estableceran en funcién de sus saldos deudores del dia en larespectiva moneday de
sus saldos deudores promedio producto de las 6rdenes aceptadas en los sistemas de la
CCLV, en los ultimos 180 dias.

Los requisitos de liquidez exigidos para los Agentes Liquidadores seran los siguientes:

)

Compensacion y liquidacién de renta variable establecido en la Seccion C

El requisito de liquidez correspondera al menor valor entre el saldo deudor del dia y
el promedio més una desviacion estandar de los saldos netos deudores del Agente
Liquidador de los ultimos 180 dias calculado al ultimo dia habil de la semana
anterior, determinado para cada moneda que corresponda.

Compensacion y liquidacion de instrumentos derivados establecido en la Seccion C

El requisito de liquidez correspondera al menor valor entre el saldo deudor del dia,
y el promedio mas una desviacion estandar de los saldos netos deudores del Agente
Liquidador de los ultimos 180 dias calculado al ultimo dia h&bil de la semana
anterior, determinado para cada moneda que corresponda.
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iif) Compensacion y liquidacion de renta fija e intermediacion financiera con condicion
de liquidacion Pagadero Mafiana (PM) establecido en la Seccion D.

El requisito de liquidez correspondera al menor valor entre el saldo deudor del dia y
el promedio mas una desviacién estandar de los saldos netos deudores del Agente
Liquidador de los ultimos 180 dias calculado al dltimo dia habil de la semana
anterior, determinado para cada moneda que corresponda.

iv) Compensaciéon y liquidacion de renta fija, intermediacién financiera y de renta
variable asociada a operaciones simultdneas con condicion de liquidacion Pagadero
Hoy (PH) establecido en la Seccion D.

El requisito de liquidez correspondera al promedio mas una desviacién estandar de
los saldos netos deudores del Agente Liquidador de los ultimos 180 dias calculado
al ultimo dia habil de la semana anterior, determinado para cada moneda que
corresponda.

Los Agentes Liquidadores deberan acreditar diariamente el cumplimiento de los requisitos
de liquidez antes sefialados. Para estos efectos, la CCLV informar4 a través de
Comunicacién Interna el horario limite para esta acreditacion. El Agente Liquidador debera
disponer de recursos liquidos por un monto igual 0 mayor a la suma de los requisitos de
liquidez antes sefalados.

Los recursos liquidos disponibles se calcularan como la suma de:

a) Los montos en pesos y/o en dblares que el Agente Liquidador haya transferido
para tal efecto a la Cuenta Corriente de Efectivo de la CCLV en el Banco Central
de Chile, mediante la correspondiente instruccion de transferencia de fondos
otorgada por un participante del Sistema LBTR, desde la hora de apertura de
ese sistema.

b) Los montos en pesos y/o en ddélares disponibles en una cuenta (s) corriente
(s) y/o disponibles en al menos dos lineas de crédito bancarias para cada
moneda que corresponda. Una de estas lineas, para cada moneda que
corresponda, debera ser exclusiva para acreditar el requisito de liquidez de los
numerales i) y ii) anteriores. Una o més lineas adicionales seran utilizadas para
acreditar los requisitos de liquidez de los numerales i), ii), iii) y iv) anteriores.

c) El monto en exceso de garantias enteradas sobre las garantias exigidas, en
instrumentos liquidos que mantenga el Agente Liquidador en la CCLYV,
entendiendo como instrumentos liquidos en pesos el efectivo y los instrumentos
emitidos por el Banco Central de Chile y la Tesoreria General de la Republica; y
en délares, entendiendo como liquidos instrumentos de renta fija e
intermediacion financiera emitidos por gobiernos o bancos centrales
extranjeros de paises con riesgo de crédito soberano con grado de
inversion, en tanto pueda garantizarse el cumplimiento de lo dispuesto en
la legislaciéon vigente. Los procedimientos para convertir oportunamente en
efectivo los referidos instrumentos se indican en las Secciones C y D,
dependiendo del sistema en cuestion.
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Las lineas de crédito y/o cuentas corrientes de bancos comerciales en pesos y/o en
délares alas que se hace referencia en el literal b) precedente deberan ser contratadas
en a lo menos dos empresas bancarias establecidas en Chile que reporten un indice de
adecuacion de capital no inferior a 10% de sus activos ponderados por riesgo y cuyos
depositos a plazo menores a 1 afio estén clasificados en Nivel 1 o superior, por al menos
dos clasificadoras de riesgo de las inscritas en el registro de firmas evaluadoras a cargo de
la CMF. Al respecto, al menos una de las cuentas corrientes bancarias y/o lineas de
crédito, para cada moneda que corresponda, deberan ser utilizadas exclusivamente para
pagar a la CCLV los saldos netos deudores asociados a la compensacion y liquidacion de
instrumentos derivados y renta variable, y al menos una linea de crédito y/o cuenta
corriente bancaria para cada moneda que corresponda deberd ser utilizada
exclusivamente para pagar a la CCLV los saldos netos deudores, en adelante denominadas
“lineas de crédito de destino exclusivo”, de modo que los eventuales giros que se efectuen
desde las mismas s6lo puedan tener como propdsito que la respectiva empresa bancaria,
en su caracter de participante del Sistema LBTR del Banco Central de Chile, instruya las
correspondientes transferencias de fondos a la Cuenta Corriente de Efectivo de la CCLV,
en la correspondiente moneda, y que opera como cuenta de liquidacion para efectos de su
participacion en el Sistema LBTR.

El monto disponible de la (o las) linea(s) de crédito y/o cuentas corrientes bancarias de
destino exclusivo debera ser al menos equivalente al 50% del monto total del requisito de
liquidez acreditado con lineas de crédito y/o cuentas corrientes.

La vigencia y condicién de exclusividad de las lineas de crédito y/o cuentas corrientes
bancarias de destino exclusivo debera ser acreditada diariamente por los Agentes
Liguidadores. Para tales efectos los Agentes Liquidadores deberan enviar con dicha
periodicidad a la CCLV, al finalizar el ciclo diario de operacion y antes de comenzar el ciclo
de operacion del dia siguiente, el estado de cuenta de la o las lineas de crédito y/o cuentas
corrientes bancarias de destino exclusivo utilizadas otorgadas por la respectiva empresa
bancaria, en el cual sea posible verificar los correspondientes saldos disponibles y todos y
cada uno de los movimientos efectuados durante el ciclo de operacion respectivo.

La forma de envio del o los estados de cuenta indicados deberad ser electronica,
previéndose en todo caso la autenticidad y no repudiacién de la informacion enviada por
esta via, de acuerdo a las condiciones especificas que la CCLV establezca a través de
Comunicacién Interna. La CCLV estara facultada para consultar directamente con la
empresa bancaria la referida vigencia y disponibilidad, circunstancia que debera constar en
el respectivo contrato. En todo caso, para resguardar el destino exclusivo sefialado, la
CCLV podré exigir que dicha condicion se incorpore expresamente en el respectivo contrato
de linea de crédito celebrado entre el Agente Liquidador y la correspondiente empresa
bancaria, sujeto a los términos y condiciones que la CCLV pueda establecer para este
efecto mediante Comunicacion Interna.

El Agente Liquidador deber& poner a disposicién de la CCLV una copia de cada uno de los
contratos o certificados emitidos por los bancos respectivos de las lineas de crédito de
destino exclusivo utilizadas y de otras lineas de crédito referidas en ii). Al respecto, sera
obligacion de los Agentes Liquidadores informar tanto la apertura de nuevos contratos de
lineas de crédito, como toda modificacion de las condiciones o caracteristicas de los
contratos ya existentes, como por ejemplo vigencia 0 montos de crédito disponibles. El
Agente Liquidador debera informar a la CCLV el mismo dia de ocurrido el hecho las nuevas
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condiciones o entidades bancarias con las cuales hubiere celebrado el correspondiente
contrato, segun corresponda.

En el evento que el Agente Liquidador no cumpla con los requisitos de liquidez
precedentemente consignados, dispondra de un plazo maximo de una hora contado desde
el horario sefialado en Comunicacion Interna para regularizar esa situacion. De no ocurrir
lo anterior, la CCLV solicitar4 a las bolsas de valores la suspensién en los sistemas de
negociacién, cuando éstos tengan la calidad de corredor u operador directo, y suspendera
operativamente al Agente Liquidador no permitiendo el ingreso de sus Ordenes de
compensacion en el sistema de liquidacién hasta que cumpla con el requerimiento,
situacion que sera informada inmediatamente a la CMF y al Comité Disciplinario, el que
podra proponer las medidas disciplinarias detalladas en estas Normas.

4. Enlo referido a la Seccion C: Sistema de Contraparte Central

- Enel punto 1 COMPENSACION Y LIQUIDACION DE RENTA VARIABLE:

Se modifica lo siguiente:

En este capitulo se horma la compensacion y liquidacién de las érdenes de compensacion
originadas en operaciones de acciones, cuotas de fondos de inversion, cuotas de fondos
mutuos, opciones de suscripcién con condicién de liquidacion contado normal, depositadas
en DCV, efectuadas en los sistemas de negociacién de las bolsas de valores autorizadas
por la CMF, negociables en mercados nacionales o extranjeros y, las érdenes de
compensacioén originadas en operaciones de aporte y rescate en instrumentos de fondos
mutuos, que sean informadas por las bolsas de valores, asi como la compensacion y
liquidacion de dividendos, acciones liberadas u otros eventos de capital asociados a las
ordenes de compensacion de los instrumentos financieros sefialados. Pudiendo existir
tanto liquidaciones en instrumentos negociados y liquidados en moneda nacional
como en délares, los que daran origenes a saldos financieros segin la moneda que
corresponda.

- Enel punto 1.1 Comunicacién de 6rdenes de compensacion:

Se modifica lo siguiente:

e Precio (en pesos)
e Cantidad de titulos
Monto (en pesos o délar)

- En el numeral 1.3 Calculo de saldos y posiciones netas:
Se modifica lo siguiente:

El célculo de saldos netos financieros corresponde al procedimiento mediante el cual
se netean financieramente de manera multilateral las érdenes de compensacion
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ingresadas. Para el Agente Liquidador y el Agente Liquidador Indirecto, el neto
financiero multilateral corresponde a la diferencia en pesos y/o ddélar entre los
totales a liquidar de sus operaciones de venta y compra con todas sus contrapartes.

En el numeral 1.6 Resguardos financieros:
- En el numeral 1.6.2 Lineas de crédito de la CCLV:
1.6.2 Lineas de crédito de la CCLV

En los casos en que la CCLV actia como Contraparte Central de las 6rdenes
aceptadas, y ante la imposibilidad de acceder a efectivo por parte de los Agentes
Liquidadores/Agentes Liquidadores Indirectos para cumplir oportunamente con sus
obligaciones financieras ante la CCLV, ésta recurrira al giro sobre sus lineas de
crédito obtenidas en empresas bancarias e instruird a éstas efectuar la pertinente
transferencia de los fondos, a través del Sistema LBTR, a la cuenta corriente de
efectivo que mantenga en el Banco Central de Chile con el objeto de completar los
saldos faltantes y liquidar las érdenes de compensacién en el horario de liquidacion.

Por lo anterior, la CCLV mantendra contratadas lineas de crédito con al menos dos
instituciones bancarias que sumen un monto minimo disponible igual o mayor a la
suma del:

— Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
tltimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensacion y
liquidacion de renta variable.

— Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
tltimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensacion y
liquidacion de instrumentos derivados.

Las instituciones bancarias en las cuales obtenga las lineas de crédito la CCLV
deberan ser entidades establecidas en Chile que reporten un indice de adecuacion
de capital no inferior a 10% de sus activos ponderados por riesgo y cuyos depdsitos
a plazo menores a 1 afio estén clasificados en Nivel 1 o superior, por al menos 2
clasificadoras de riesgo, de las inscritas en el registro de firmas evaluadoras a cargo
de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras. Asimismo, deberan
ser participantes del Sistema LBTR.

Se modifica por lo siguiente:
1.6.2 Requerimiento minimo de recursos liquidos.

En los casos en que la CCLV actia como Contraparte Central de las ordenes
aceptadas, y ante la imposibilidad de acceder a efectivo por parte de los Agentes
Liquidadores/Agentes Liquidadores Indirectos para cumplir oportunamente con sus
obligaciones financieras ante la CCLV, ésta recurrirA a un conjunto de
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herramientas, detalladas en este mismo numeral, para dar cobertura el
requerimiento minimo de recursos liquidos e instruira a éstas efectuar la
pertinente transferencia de los fondos, a través del Sistema LBTR, a la cuenta
corriente de efectivo que mantenga en el Banco Central de Chile, en la
correspondiente moneda, con el objeto de completar los saldos faltantes y liquidar
las 6rdenes de compensacion en el horario de liquidacion.

El requerimiento minimo de recursos liquidos en moneda nacional se
calculara como la suma de los siguientes montos:

— Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
tltimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensacion y
liguidacién de renta variable.

— Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
altimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensaciéon y
liguidaciéon de instrumentos derivados.

El requerimiento minimo de recursos liquidos en délares se calculard como la
suma de los siguientes montos:

— Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
Gltimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensaciéon y
liguidacién de renta variable en moneda dolar.

— Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
ultimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensaciéon y
liguidaciéon de instrumentos derivados en moneda dolar.

Sin perjuicio de lo anterior, se podra excluir del célculo volimenes
anormales. Se entenderda como volimenes anormales aquellos saldos
netos con una probabilidad de ocurrencia menor al 1% durante un dia de
transaccion. Se tomard como base para dicho calculo, al menos, los
altimos 250 dias hébiles.

Las herramientas para observar el requerimiento minimo de recursos
liquidos seran el-efectivo—dispenible-en-bancos comercialesylo-en-las
cuentas del BCCh mantenidas por CCLV en la correspondiente moneda,
lineas de crédito, contratos de venta con compromiso de retrocompray asi
como instrumentos que se mantengan en custodia, de acuerdo a lo
definido en la seccion E de estas Normas e inversiones que estén
disponibles y que también sean convertibles en efectivo a través de
mecanismos de financiacion preacordados en cada moneda que
corresponda, de acuerdo a la normativa impartida por la CMF para estos
efectos.

Para validar ir a http://www.sys.cl/ingtitucional/validar/validar WV\B\l;‘Q .l
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Las instituciones bancarias con las cuales se establezcan contratos como
proveedores de liquidez deberan ser entidades establecidas en Chile que
reporten un indice de adecuacion de capital no inferior a 10% de sus activos
ponderados por riesgo y cuyos depdsitos a plazo menores a un afio estén
clasificados en Nivel 1 o superior, por al menos dos clasificadoras de riesgo, de
las inscritas en el registro de firmas evaluadoras a cargo de la CMF.

- En el numeral 1.6.3.3 Garantia Corriente se agrega lo siguiente:

La metodologia para calcular el valor de la garantia corriente, que se aplica en
base diaria e intradiaria, tiene por objeto medir el riesgo de liquidacion derivado
de las ordenes de compensacion de los Agentes Liquidadores y Agentes
Liquidadores Indirectos aplicando la metodologia del Valor en Riesgo (VaR),
descrito en el anexo D.1 de estas Normas, que permite medir la pérdida potencial
de las é6rdenes de cada Agente Liquidador y Agente Liquidador Indirecto en
condiciones normales de mercado, en un intervalo de tiempo determinado, con
cierto nivel de confianza considerando la volatilidad de los precios de
mercado asociados a cada moneda que corresponda.

- Enelnumeral 1.6.4 Fondo de garantiarenta variable se agrega lo siguiente:

Se constituird un fondo de garantia con aportes de Agentes Liquidadores para la
compensacion y liquidacion de renta variable, con condicién de liquidacion contado
normal.

Sélo los Agentes Liquidadores estan obligados a aportar efectivo o instrumentos
financieros en garantia para la constitucion de fondos de garantia, incorporandose
en el calculo tanto sus saldos y posiciones netos en pesos y/o délar resultantes al
final de las operaciones del dia y los de sus Agentes Liquidadores Indirectos, asi
como las garantias exigidas a cada uno de éstos, en forma proporcional a las
ordenes de compensacion aceptadas que ingresen a través de sus Agentes
Liquidadores.

El fondo de garantia de renta variable debera ser al menos igual a la suma de las
dos mayores pérdidas potenciales no cubiertas por las garantias corrientes
individuales requeridas, considerando condiciones de mercado extremas con una
razonable probabilidad de ocurrencia y la volatilidad asociada a cada moneda,
tomando como base para dicho calculo al menos los ultimos 250 dias habiles.

En cuanto a la utilizacion del fondo de garantia de renta variable en procesos extraordinarios
de liquidacion, independientemente de la moneda en la cual se produzca el
incumplimiento, y de acuerdo a lo sefialado en estas Normas, la CCLV procedera a
emplear el fondo de garantia de acuerdo a la siguiente metodologia:

I. Se utilizardn en primer lugar las garantias aportadas al fondo de garantia de renta
variable por el Agente Liquidador incumplidor.

Para validar ir a http://www.sys.cl/institucional/validar/vali dM\chv ol
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II. Del saldo restante, la contribucién que haga cada Agente Liquidador a la utilizacién del
fondo se calculara proporcionalmente de acuerdo al monto exigido al fondo.

En el punto 2 COMPENSACION Y LIQUIDACION DE INSTRUMENTOS DERIVADOS:

- COMPENSACION Y LIQUIDACION DE INSTRUMENTOS DERIVADOS:

Se modifica lo siguiente:

Por otra parte, los contratos forwards susceptibles a ser compensados y
liquidados en CCLV, deberan estar referidos a los mismos activos subyacentes
contemplados para los contratos de futuros, tener modalidad de liquidacién
financiera, estar expresados y ser pagaderos en moneda nacional y, contener al
menos las siguientes caracteristicas:

i. Activo subyacente.

ii. Monto (en pesos o ddlar)
iii. Precio forward.
iv. Fechas de vigencia y vencimiento del contrato.

La CCLV aceptara y compensara O6rdenes de compensacion originadas en
operaciones de compra y venta de instrumentos derivados ejecutadas en alguna
de las bolsas de valores autorizadas por la CMF, negociables en mercados
nacionales o extranjeros, con las que haya suscrito el convenio establecido en
el punto 2 de la Seccién A, o realizadas fuera de éstas, en cuyo ultimo caso
deberan ser comunicadas directamente por los Agentes Liquidadores/Agentes
Liguidadores Indirectos o por quien este faculte. Pudiendo existir tanto
liguidaciones en instrumentos negociados y liquidados en moneda
nacional como en doélares, los que daran origenes a saldos financieros
segun la moneda que corresponda.

- En el numeral 2.1 Comunicacién de érdenes de compensacion:

Se madifica lo siguiente:

Fecha y hora de negociacion
Fecha de vencimiento

Tipo de Derivado

Activo subyacente
Nemotécnico

Monto (en pesos o délar)

- En el numeral 2.5 Calculo de saldos y contratos abiertos netos:

Para validar ir a http://www.sys.cl/institucional/validar/vali dM\chv ol
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Se agrega lo siguiente:

El calculo del saldo neto para el Agente Liquidador y Agente Liquidador
Indirecto, corresponde a la suma de los saldos netos de cuenta propia y de
los saldos netos cada uno de sus comitentes, en cada moneda que
corresponda.

Para 6rdenes de compensacion provenientes de contratos de futuros y
forwards el calculo de saldo neto de cuenta propia y de comitente es el
procedimiento mediante el cual se obtienen los derechos y obligaciones en
efectivo provenientes del calculo y valorizacion de los contratos abiertos
respectivos, considerando las pérdidas o ganancias durante el periodo de
vigencia y las generadas el dia del vencimiento para Ordenes de
compensacion de instrumentos derivados originadas en operaciones
bursatiles, y las pérdidas o ganancias generadas el dia del vencimiento para
ordenes de compensacion de instrumentos derivados realizadas fuera de las
bolsas de valores autorizadas por la CMF. Adicionalmente, cualquier
ganancia o pérdida generada por el cierre de contratos abiertos, sera
considerada en el célculo de saldos netos respectivo, en cada moneda que
corresponda.

Para ordenes de compensacion provenientes de contratos de opciones, el
célculo de saldo neto de cuenta propia y de comitente es el procedimiento
mediante el cual se obtienen los derechos y obligaciones en efectivo
provenientes del calculo de los saldos acreedores o deudores por concepto
de primas de los contratos abiertos durante el dia y, de las ganancias y
pérdidas provenientes del ejercicio de contratos de opciones con modalidad
de liquidacién financiera, en cada moneda que corresponda. Cabe
mencionar que el ejercicio y sorteo de contratos de opciones con modalidad
de liquidacién fisica no genera un saldo acreedor o deudor a incluir en este
calculo, puesto que los derechos y obligaciones emanados de aquellos
ejercicios generan Ordenes de compensacion en los sistemas
correspondientes a la liquidacién de su activo subyacente.

- En el numeral 2.5.1.1 Valorizacién de contratos abiertos originados por
6rdenes de compensacion de futuros:
Se agrega lo siguiente:
La forma en que CCLYV realizard la valorizacion de contratos abiertos durante
el periodo de vigencia y en la fecha de vencimiento de cada serie, la cual

considerara la moneda correspondiente, se regird por lo siguiente:

- En el numeral 2.5.1.2 Valorizaciébn de contratos abiertos originados por
ordenes de compensacion de contratos de forwards:

Se agrega lo siguiente:

Para validar ir a http://www.sys.cl/institucional/validar/vali dM\chv ol
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La forma en que CCLYV realizard la valorizacion de contratos abiertos durante
el periodo de vigencia y en la fecha de vencimiento de cada serie, la cual
considerara la moneda correspondiente, se regir por lo siguiente:

- En el numeral 2.5.2 Célculo de saldos y contratos abiertos para opciones:
Se agrega lo siguiente:

Diariamente, la CCLV calculara los saldos acreedores y deudores por concepto
de o6rdenes de compensacion provenientes de primas, y las ganancias y
pérdidas para cada serie por concepto de Ordenes de compensacion
provenientes del ejercicio de contratos de opciones con modalidad de liquidacion
financiera, en pesos y/o délar.

- En el numeral 2.6 Liquidacion diaria se agrega lo siguiente:

El proceso de liquidacion que extingue saldos netos pendientes de liquidar,
originados por Ordenes de compensacion aceptadas de instrumentos derivados
provenientes de operaciones bursatiles y de operaciones realizadas fuera de una
bolsa de valores autorizada por la CMF, seré realizado en forma diaria de acuerdo
a los resultados obtenidos al término del proceso de aceptacion y determinacién de
saldos netos deudores y acreedores en pesos y/o ddélar para cada Agente
Liguidador/Agente Liquidador Indirecto.

En el numeral 2.7 Resguardos financieros:
- Enelnumeral 2.7.2 Lineas de crédito de la CCLV:

En los casos en que la CCLV actia como Contraparte Central de las ordenes
aceptadas, y ante la imposibilidad de acceder a efectivo por parte de los Agentes
Liguidadores/Agentes Liquidadores Indirectos para cumplir oportunamente con sus
obligaciones financieras ante la CCLV, ésta recurrira al giro sobre sus lineas de
crédito obtenidas en empresas bancarias e instruira a éstas efectuar la pertinente
transferencia de los fondos, a través del Sistema LBTR, a la cuenta corriente de
efectivo que mantenga en el Banco Central de Chile con el objeto de completar los
saldos faltantes y liquidar las érdenes de compensacion en el horario de liquidacion.

Por lo anterior, la CCLV mantendra contratadas lineas de crédito con al menos dos
instituciones bancarias que sumen un monto minimo disponible igual o mayor a la
suma del:

— Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
tltimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensacion y
liquidacion de renta variable.

— Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
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tltimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensacion y
liquidacion de instrumentos derivados.

Las instituciones bancarias en las cuales obtenga las lineas de crédito la CCLV
deberan ser entidades establecidas en Chile que reporten un indice de adecuacion
de capital no inferior a 10% de sus activos ponderados por riesgo y cuyos depdsitos
a plazo menores a 1 afo estén clasificados en Nivel 1 o superior, por al menos 2
clasificadoras de riesgo, de las inscritas en el registro de firmas evaluadoras a cargo
de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras. Asimismo, deberan
ser participantes del Sistema LBTR.

Se modifica por lo siguiente:
2.7.2 Requerimiento minimo de recursos liguidos.

En los casos en que la CCLV actia como Contraparte Central de las 6rdenes
aceptadas, y ante la imposibilidad de acceder a efectivo por parte de los Agentes
Liquidadores/Agentes Liquidadores Indirectos para cumplir oportunamente con sus
obligaciones financieras ante la CCLV, ésta recurrirA a un conjunto de
herramientas, detalladas en este mismo numeral, para dar cobertura el
requerimiento minimo de recursos liquidos e instruira a éstas efectuar la
pertinente transferencia de los fondos, a través del Sistema LBTR, a la cuenta
corriente de efectivo que mantenga en el Banco Central de Chile con el objeto de
completar los saldos faltantes y liquidar las 6rdenes de compensacion en el horario
de liquidacion.

El requerimiento minimo de recursos liquidos en moneda nacional se
calculara como la suma de los siguientes montos:

— Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
ultimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensacion y
liquidacion de renta variable.

— Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
ultimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensacion y
liquidacion de instrumentos derivados.

El requerimiento minimo de recursos liquidos en délares se calculard como la
suma de los siguientes montos:

— Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
tltimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensacion y
liquidacion de renta variable en moneda délar.

— Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
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tltimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensacion y
liquidacion de instrumentos derivados en moneda dolar.

Sin perjuicio de lo anterior, se podra excluir del célculo voliumenes
anormales. Se entenderd4 como volumenes anormales aquellos saldos
netos con una probabilidad de ocurrencia menor al 1% durante un dia de
transaccion. Se tomar4d como base para dicho calculo, al menos, los
altimos 250 dias habiles.

Las herramientas para observar el requerimiento minimo de recursos
liquidos seran elctectva—dthssonble—ep-bancas—comersalesdo——on las
cuentas del BCCh mantenidas por CCLV en la correspondiente moneda,
lineas de crédito, contratos de venta con compromiso de retrocompray asi
como instrumentos que se mantengan en custodia, de acuerdo a lo
definido en la seccion E de éstas Normas e inversiones que estén
disponibles y que también sean convertibles en efectivo a través de
mecanismos de financiacion preacordados en cada moneda que
corresponda, de acuerdo a la normativa impartida por la CMF para estos
efectos.

Las instituciones bancarias con las cuales se establezcan contratos como
proveedores de liquidez deberan ser entidades establecidas en Chile que
reporten un indice de adecuacion de capital no inferior a 10% de sus activos
ponderados por riesgo y cuyos depositos a plazo menores a un afio estén
clasificados en Nivel 1 o superior, por al menos dos clasificadoras de riesgo, de
las inscritas en el registro de firmas evaluadoras a cargo de la CMF.

- En el numeral 2.7.3.3 Garantia Corriente se agrega lo siguiente:

La medicion del riesgo originado por los contratos abiertos vigentes se basa en
la aplicacion de la metodologia del Valor en Riesgo (VaR), la que permite medir
la pérdida potencial de los contratos abiertos netos de cada Agente
Liguidador/Agente Liquidador Indirecto y sus comitentes, considerando el riesgo
de las posibles pérdidas y ganancias de acuerdo a los movimientos de mercado
observados en al menos el dltimo afio mévil. La metodologia VaR, descrita en el
anexo D.1 de estas Normas, es aplicada bajo condiciones normales de mercado,
en un intervalo de tiempo determinado, con cierto nivel de confianza y
considerando la volatilidad de los precios de mercado asociados a cada
moneda que corresponda.

En el numeral 2.7.5 Fondo de garantia instrumentos derivados se agrega
lo siguiente:

El fondo de garantia de instrumentos derivados debera ser al menos igual a la
suma de las dos mayores pérdidas potenciales no cubiertas por las garantias
corrientes individuales requeridas, considerando condiciones de mercado
extremas con una razonable probabilidad de ocurrencia y la volatilidad
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asociada a cada moneda, tomando como base para dicho calculo al menos los
ultimos 250 dias habiles.

En cuanto a la utilizacion del fondo de garantia de instrumentos derivados en procesos
extraordinarios de liquidacion, independientemente de la moneda en la cual se
produzca el incumplimiento, y de acuerdo a lo sefialado en estas Normas, la CCLV
procedera a emplear el fondo de garantia de acuerdo a la siguiente metodologia:

l. Se utilizardn en primer lugar las garantias aportadas al fondo de garantia de
instrumentos derivados por el Agente Liquidador incumplidor.

Il. Del saldo restante, la contribucion que haga cada Agente Liquidador a la
utilizacion del fondo se calculara proporcionalmente de acuerdo al monto exigido
al fondo.

En el numeral 3 FONDO DE RESERVA DEL SISTEMA DE CONTRAPARTE CENTRAL:
Se agrega lo siguiente:

La metodologia de calculo del monto minimo del fondo de reserva, que incorpora la
normativa impartida por la CMF para estos efectos, correspondera a la suma de los montos
resultantes de los siguientes célculos:

e 2 por mil del promedio de los 2 mayores saldos deudores netos diarios registrados por
los Agentes Liguidadores en cada moneda que corresponda, por concepto de
6rdenes de compensacion aceptadas en la compensacion y liquidacion de renta
variable, en el periodo de dos afios méviles contados desde la fecha de célculo hacia
atras, expresados en moneda nacional utilizando el tipo de cambio observado
correspondiente respecto de los saldos en délares.

e 4 por mil del promedio de los 2 mayores saldos deudores netos diarios registrados por
los Agentes Liguidadores en cada moneda que corresponda, por concepto de
6rdenes de compensacion aceptadas en la compensacion y liquidacion de instrumentos
derivados, en el periodo de dos afios moviles contados desde la fecha de calculo hacia
atras, expresados en moneda nacional utilizando el tipo de cambio observado
correspondiente respecto de los saldos en ddlares.

En lo referido a la Seccién D: SISTEMA DE CAMARA DE COMPENSACION

- Enel punto 1 COMPENSACION Y LIQUIDACION DE INSTRUMENTOS DE
RENTA FIJA E INTERMEDIAClON FINANCIERA CON CONDICION DE
LIQUIDACION PAGADERO MANANA (PM)

Se maodifica lo siguiente:
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En este capitulo se norma la compensacion y liquidacién de las 6rdenes de
compensacion originadas en operaciones de renta fija y de intermediacion
financiera con condicién de liquidacién pagadero mafana, efectuadas en los
sistemas de negociacion de las bolsas de valores autorizadas por la CMF,
negociables en mercados nacionales o extranjeros. Pudiendo existir tanto
liguidaciones en instrumentos negociados y liqguidados en moneda
nacional como en délares, los que daran origenes a saldos financieros
segln la moneda que corresponda.

- En el numeral 1.1 Comunicacién de 6rdenes de compensacion:

Se madifica lo siguiente:

e Precio (en pesos)
e Cantidad de titulos
e Monto (en pesos o dolar)

- En el numeral 1.3 Calculo de saldos y posiciones netas:
Se madifica lo siguiente:

El calculo de saldos netos financieros corresponde al procedimiento mediante el cual
se netean financieramente de manera multilateral las érdenes de compensacion
ingresadas. Para el Agente Liquidador y el Agente Liquidador Indirecto, el neto
financiero multilateral corresponde a la diferencia en pesos y/o doélar entre los
totales a liquidar de sus operaciones de venta y compra con todas sus contrapartes.

En el numeral 1.6 Resguardos financieros:

- En el numeral 1.6.3.3 Garantia Corriente se agrega lo siguiente:

La metodologia para calcular el valor de la garantia corriente, que se aplica en
base diaria e intradiaria, tiene por objeto medir el riesgo de liquidacion derivado
de las 6rdenes de compensacion de los Agentes Liquidadores y Agentes
Liguidadores Indirectos aplicando la metodologia del Valor en Riesgo (VaR),
descrito en el anexo E.1 de estas Normas, que permite medir la pérdida potencial
de las 6rdenes de cada Agente Liquidador y Agente Liquidador Indirecto en
condiciones normales de mercado, en un intervalo de tiempo determinado, con
cierto nivel de confianza considerando la volatilidad de los precios de mercado
asociados a cada moneda que corresponda.

En el punto 2 COMPENSACION Y LIQUIDACION DE INSTRUMENTOS DE RENTA FIJA,
INTERMEDIACION  FINANCIERA Y RENTA VARIABLE ASOCIADOS A
OPERACIONES SIMULTANEAS, CON CONDICION DE LIQUIDACION PAGADERO
HOY (PH).

Se modifica lo siguiente:
=
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En este capitulo se norma la compensacion y liquidacién de las érdenes de
compensacion originadas en:

e Las operaciones de instrumentos de renta fija e intermediacion financiera
con condicién de liquidacion Pagadero Hoy efectuadas en los sistemas
de negociacion de las bolsas de valores de mercados nacionales o
extranjeros autorizadas por la CMF, hasta una hora limite, establecida
a través de Comunicacion Interna.

e Los valores de la parte contado de aquellas operaciones simultdneas que
se negocien con condicién de liquidacién Pagadero Hoy en los sistemas
bursatiles de las bolsas mencionadas, hasta una hora limite, establecida
a través de Comunicacion Interna.

e Los valores asociados a operaciones simultaneas a plazo que lleguen a
su fecha de vencimiento.

e Los valores asociados a las solicitudes de prepago de operaciones
simultaneas a plazo ingresadas hasta una hora limite, establecida a
través de Comunicacion Interna.

e De acuerdo a lo anterior, pueden existir tanto liguidaciones en
instrumentos negociados y liguidados en moneda nacional como en
délares, los que dardn origen a la determinacion de saldos
financieros independientes, segun la moneda que corresponda.

- En el numeral 2.1 Comunicacién de 6rdenes de compensacion:

Se modifica lo siguiente:
e Monto (en pesos o doblar)
- En el numeral 2.3 Calculo de saldos y posiciones netas:
Se maodifica lo siguiente:

El célculo de saldos netos financieros corresponde al procedimiento mediante el cual
se netean financieramente de manera multilateral las 6rdenes de compensacion
ingresadas. Para el Agente Liquidador y el Agente Liquidador Indirecto, el neto
financiero multilateral corresponde a la diferencia en pesos y/o délar entre los
totales a liquidar de sus operaciones de venta y compra con todas sus contrapartes.

En el numeral 2.6 Resguardos financieros:

- En el numeral 2.6.3.3 Garantia Corriente se agrega lo siguiente:

La metodologia para calcular el valor de la garantia corriente, que se aplica en
base diaria e intradiaria, tiene por objeto medir el riesgo de liquidacion derivado
de las 6rdenes de compensacion de los Agentes Liquidadores y Agentes
Liquidadores Indirectos aplicando la metodologia del Valor en Riesgo (VaR),
descrito en el anexo E.1 de estas Normas, que permite medir la pérdida potencial
de las o6rdenes de cada Agente Liquidador y Agente Liquidador Indirecto en
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condiciones normales de mercado, en un intervalo de tiempo determinado, con
cierto nivel de confianza considerando la volatilidad de los precios de
mercado asociados a cada moneda que corresponda.

En el punto 3: FONDOS DE GARANTIA SISTEMA COMPENSACION Y LIQUIDACION se
agrega lo siguiente:

El fondo de garantia debera ser al menos igual a la suma de las dos mayores
pérdidas potenciales no cubiertas por las garantias corrientes individuales
requeridas, considerando condiciones de mercado extremas con una razonable
probabilidad de ocurrencia y la volatilidad asociada a cada moneda, tomando
como base para dicho calculo al menos los ultimos 250 dias habiles.

En cuanto a la utilizacion del fondo de garantia en procesos extraordinarios de liquidacion,
independientemente de la moneda en la cual se produzca el incumplimiento, y de
acuerdo a lo sefialado en estas Normas, la CCLV procedera a emplear el fondo de garantia
de acuerdo a la siguiente metodologia:

l. Se utilizaran en primer lugar las garantias aportadas al fondo de garantia por el
Agente Liquidador incumplidor.

Il. Del saldo restante, la contribucion que haga cada Agente Liquidador a la
utilizacion del fondo se calculara proporcionalmente de acuerdo al monto exigido
al fondo.

- En el numeral 3.2 Fondo de Reserva se modifica lo siguiente:

La metodologia de célculo del monto minimo de este fondo de reserva se regira por la
normativa impartida por la CMF para estos efectos, y correspondera al 1 por mil del
promedio de los 2 mayores saldos deudores netos diarios registrados por los Agentes
Liguidadores en cada moneda que corresponda en el Sistema de Camara de
Compensacion, por concepto de érdenes de compensacion aceptadas, en el periodo de
dos afios méviles contados desde la fecha de célculo hacia atras, expresados en moneda
nacional utilizando el tipo de cambio observado correspondiente. En los dos primeros
afios de operacion de la CCLV, el calculo se realizara desde la fecha de inicio de
operaciones del fondo de reserva y hasta la fecha de calculo. No obstante, durante este
periodo el monto del fondo de reserva no podra ser menor al establecido a continuacion.

En lo referido a la Seccién E: GARANTIAS Y FONDOS DE RESERVA

En el numeral 2. Diversificacion de los bienes susceptibles para constituir garantias y
fondo de reserva

Se agrega el Gltimo punto:

Los valores con los que se enteren las garantias exigidas para la compensacion y
liquidacion de instrumentos de renta variable con condicion de liquidacion contado normal,
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para la compensacion y liquidacién de instrumentos derivados con liquidacion el dia habil
burséatil siguiente de calculados sus saldos financieros, para la compensacion y liquidacion
de instrumentos de renta fija e intermediacion financiera con condicion de liquidacion PM y
para la compensacion y liquidacion de instrumentos de renta fija, intermediacion financiera
y de renta variable, asociados a operaciones simultaneas, con condicion de liquidacion PH,
definidas en la Seccion C y D, y los fondos de garantia y los fondos de reserva, deberan
cumplir los siguientes requisitos de diversificacion:

e Las garantias enteradas en dinero efectivo e instrumentos de aquellos de los
numerales ii) y iii) anteriores no podran ser inferiores al 30% del monto total de las
garantias constituidas por cada Agente Liquidador o Agente Liquidador Indirecto.

e Las garantias enteradas en los instrumentos contemplados en los numerales iv) y
vi) anteriores no podran superar el 20% del monto total de las garantias constituidas
por cada Agente Liquidador o Agente Liquidador Indirecto.

e Las garantias enteradas en instrumentos de los numerales iv) y vi) anteriores de un
mismo emisor no podran ser mayores al 4% del total de garantias enteradas por
cada Agente Liguidador o Agente Liquidador Indirecto.

e Las garantias enteradas en instrumentos del numeral v) anterior de un mismo
emisor o emisores que pertenezcan a un mismo grupo empresarial no podra ser
mayores al 20% del total de garantias enteradas por cada Agente Liquidador o
Agente Liquidador Indirecto.

e Adicionalmente, se debera constituir una garantia en moneda délar y/o
instrumentos de rentafija e intermediacién financiera emitidos por el gobierno
o banco central de los Estados Unidos de América, consistente al menos en
un 50% de la garantia requerida por las 6rdenes de instrumentos en doélares,
considerando para ello la proporcion del saldo neto en moneda ddlar,
expresado en moneda nacional utilizando el tipo de cambio observado, sobre
el saldo neto total en pesos.

En lo referido a la Seccién I: Comité de Riesgos
- Se modifica lo siguiente (en negrita):

El Comité de Riesgos estara compuesto de 3 miembros, siendo dos de ellos elegidos por
los Agentes Liguidadores en su reunion anual, quienes seran renovados cadatres afios,
pudiendo ser reelegidos indefinidamente. El tercer miembro sera designado por el
Directorio, el que designara un titular y un suplente, siendo renovados cada tres afios,
pudiendo ambos ser reelegidos indefinidamente. La eleccién del miembro del Comité, se
har4 en la primera reunion que celebre el Directorio después de la Junta General de
Accionistas del afio correspondiente. Para efectos de la designacién del miembro para el
primer Comité, la designaciéon podra ser en cualquier mes del afio, previo al inicio de
operaciones de la CCLV.

Para la eleccién de los miembros por parte de los Agentes Liquidadores, las personas
interesadas en ser miembros del Comité deberan informar su interés en la reunién anual a
que cite la CCLV. La eleccion de los miembros del Comité se realizara ya sea por
aclamacion, cuando exista unanimidad entre los Agentes, o por votacion, en cuyo caso,
cada Agente Liquidador tendrd un ndmero de votos no divisibles proporcional al monto
promedio de sus saldos netos acreedores de los Ultimos 180 dias previos a la reunién anual.
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En caso de votacion, seran elegidas aquellas personas que resulten con mayor nimero de
votos hasta completar los dos cargos.

En el evento que se produzca la vacancia de uno de los miembros elegidos por los Agentes
por cualquier causa, su reemplazante serd elegido en una reunién extraordinaria de
Agentes a los que citara la CCLV en los plazos que se establecen en este numeral.

En caso que la vacancia sea del miembro elegido por el Directorio por cualquier causa, el
Comité comunicara este hecho al Directorio el dia habil siguiente de producida, asumiendo
dicho cargo su suplente, por el tiempo que le faltare a su predecesor. Asimismo, en caso
de ausencia del miembro titular su miembro suplente lo reemplazara.

En la primera sesion que celebre el Comité después que se renueve sus integrantes, dicho
Comité elegir4 de entre sus miembros un Presidente, quien organizard la tabla de las
sesiones ordinarias y extraordinarias, dirigira las reuniones del Comité y la reunién anual
de Agentes Liquidadores, votaciones y acuerdos, durara un afio en sus funciones y podra
ser reelegido.

En la designacion del miembro de parte del Directorio, que podra ser o no accionista y/o
director de la CCLV y que podra ser a su vez director o ejecutivo principal de los accionistas
de la sociedad o que mantenga alguna vinculacién contractual con éstos, prevalecera y se
considerara preferentemente las condiciones individuales de cada persona,
especificamente la preparacion, idoneidad y experiencia para desempefiarse en el cargo,
considerando el cumplimiento de los requisitos generales sefialados en esta Seccion.

En la designacién de los miembros de parte de los Agentes Liquidadores, no podran ser
elegidos los Directores de la CCLV, los Gerentes y demas trabajadores de ésta.

La CCLV, en consulta con el Comité, designara un Secretario, que se desempefiard como
coordinador y ministro de fe.

El quérum de constitucion y quérum de acuerdos del Comité serd de dos miembros. Los
acuerdos que impliquen proposiciones de modificacion de estas Normas, requeriran del
voto conforme de dos de los miembros del Comité, sea que hubiere funcionado con dos o
sus tres miembros.

La CCLV debera informar por escrito, carta o correo electrénico, con veinte dias habiles de
anticipacion a los Agentes Liquidadores el dia, hora, fecha y lugar en que se realizara la
reunion anual, asi como los puntos a tratar en ella. El Secretario del Comité llevara el acta
de la reunién la que serd firmada por sus miembros asistentes y conservada por el
Secretario. La reunion anual, cuando corresponda la renovacion de los miembros
elegidos por los Agentes Liquidadores, se constituird con un quérum minimo del 50%
del numero de Agentes Liquidadores.
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Propuestas de modificaciones a las Normas de Funcionamiento:

Ademas de las modificaciones normativas ya presentadas con anterioridad, se incluye lo
siguiente:

En el numeral 1.6 Resguardos financieros:
- En el numeral 1.6.2 Lineas de crédito de la CCLV:
1.6.2 Lineas de crédito de la CCLV

En los casos en que la CCLV actia como Contraparte Central de las ordenes
aceptadas, y ante la imposibilidad de acceder a efectivo por parte de los Agentes
Liquidadores/Agentes Liquidadores Indirectos para cumplir oportunamente con sus
obligaciones financieras ante la CCLV, ésta recurrira al giro sobre sus lineas de
crédito obtenidas en empresas bancarias e instruird a éstas efectuar la pertinente
transferencia de los fondos, a través del Sistema LBTR, a la cuenta corriente de
efectivo que mantenga en el Banco Central de Chile con el objeto de completar los
saldos faltantes y liquidar las érdenes de compensacién en el horario de liquidacién.

Por lo anterior, la CCLV mantendra contratadas lineas de crédito con al menos dos
instituciones bancarias que sumen un monto minimo disponible igual o mayor a la
suma del:

— Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
tltimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensacion y
liquidacion de renta variable.

— Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
tltimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensacion y
liquidacion de instrumentos derivados.

Las instituciones bancarias en las cuales obtenga las lineas de crédito la CCLV
deberan ser entidades establecidas en Chile que reporten un indice de adecuacion
de capital no inferior a 10% de sus activos ponderados por riesgo y cuyos depdsitos
a plazo menores a 1 afio estén clasificados en Nivel 1 o superior, por al menos 2
clasificadoras de riesgo, de las inscritas en el registro de firmas evaluadoras a cargo
de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras. Asimismo, deberan
ser participantes del Sistema LBTR.

Se modifica por lo siguiente:
1.6.2 Requerimiento minimo de recursos liquidos.
En los casos en que la CCLV actia como Contraparte Central de las ordenes
aceptadas, y ante la imposibilidad de acceder a efectivo por parte de los Agentes

Liquidadores/Agentes Liquidadores Indirectos para cumplir oportunamente con sus
obligaciones financieras ante la CCLV, ésta recurrirh a un conjunto de
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herramientas, detalladas en este mismo numeral, para dar cobertura el
requerimiento minimo de recursos liquidos e instruira a éstas efectuar la
pertinente transferencia de los fondos, a través del Sistema LBTR, a la cuenta
corriente de efectivo que mantenga en el Banco Central de Chile, en la
correspondiente moneda, con el objeto de completar los saldos faltantes y liquidar
las 6rdenes de compensacion en el horario de liquidacion.

El

requerimiento minimo de recursos liquidos en moneda nacional se

calculara como la suma de los siguientes montos:

Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
tltimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensacion y
liguidacién de renta variable.

Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
altimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensaciéon y
liguidaciéon de instrumentos derivados.

El requerimiento minimo de recursos liquidos en délares se calculard como la
suma de los siguientes montos:

Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
Gltimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensaciéon y
liguidacién de renta variable en moneda dolar.

Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
ultimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensaciéon y
liguidaciéon de instrumentos derivados en moneda ddlar.

Sin perjuicio de lo anterior, se podra excluir del célculo volimenes
anormales. Se entenderda como volimenes anormales aquellos saldos
netos con una probabilidad de ocurrencia menor al 1% durante un dia de
transaccion. Se tomard como base para dicho calculo, al menos, los
altimos 250 dias hébiles.

Las herramientas para observar el requerimiento minimo de recursos
liquidos seran las cuentas del BCCh mantenidas por CCLV en la
correspondiente moneda, lineas de crédito, contratos de venta con
compromiso de retrocompray asi como instrumentos que se mantengan
en custodia, de acuerdo a lo definido en la seccién E de estas Normas e
inversiones que estén disponibles y que también sean convertibles en
efectivo a través de mecanismos de financiacion preacordados en cada
moneda que corresponda, de acuerdo ala normativa impartida por la CMF
para estos efectos.

Las instituciones bancarias con las cuales se establezcan contratos como
proveedores de liquidez deberan ser entidades establecidas en Chile que
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reporten un indice de adecuacion de capital no inferior a 10% de sus activos
ponderados por riesgo y cuyos depoésitos a plazo menores a un afio estén
clasificados en Nivel 1 o superior, por al menos dos clasificadoras de riesgo, de
las inscritas en el registro de firmas evaluadoras a cargo de la CMF.

En el caso de contratos de venta con compromisos de retrocompra, se
regiran por lo establecido en las condiciones generales de operaciones de
retrocompray debe encontrarse firmado por las contrapartes involucradas
segun lo dispuesto en la normativa vigente. Los instrumentos financieros
susceptibles de estas operaciones, corresponden alos depositados como
garantia, los recursos propios de CCLV y aquellos instrumentos
involucrados en el proceso de compensacion y liquidacion afectados por
el incumplimiento. Estos instrumentos seran valorizados de acuerdo a los
precios/tasas de referencia en Bolsa o a un precio/tasa de comun acuerdo
entre las partes involucradas. Sin perjuicio de lo sefialado, solo se
considerara para cumplir con el requerimiento minimo de recursos
liquidos exigido, el menor valor entre el monto comprometido en las
condiciones generales de operaciones de retrocompra firmados con las
contrapartes involucradas y la suma de los instrumentos financieros que
correspondan a los depositados en garantia y a los recursos propios de
CCLV.

En el numeral 2.7 Resguardos financieros:
- Enelnumeral 2.7.2 Lineas de crédito de la CCLV:

En los casos en que la CCLV actia como Contraparte Central de las 6rdenes
aceptadas, y ante la imposibilidad de acceder a efectivo por parte de los Agentes
Liquidadores/Agentes Liquidadores Indirectos para cumplir oportunamente con sus
obligaciones financieras ante la CCLV, ésta recurrira al giro sobre sus lineas de
crédito obtenidas en empresas bancarias e instruird a éstas efectuar la pertinente
transferencia de los fondos, a través del Sistema LBTR, a la cuenta corriente de
efectivo que mantenga en el Banco Central de Chile con el objeto de completar los
saldos faltantes y liquidar las érdenes de compensacién en el horario de liquidacion.

Por lo anterior, la CCLV mantendra contratadas lineas de crédito con al menos dos
instituciones bancarias que sumen un monto minimo disponible igual o mayor a la
suma del:

— Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
tltimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensacion y
liquidacion de renta variable.

— Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
tltimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensacion y
liquidacion de instrumentos derivados.
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Las instituciones bancarias en las cuales obtenga las lineas de crédito la CCLV
deberan ser entidades establecidas en Chile que reporten un indice de adecuacion
de capital no inferior a 10% de sus activos ponderados por riesgo y cuyos depdsitos
a plazo menores a 1 afo estén clasificados en Nivel 1 o superior, por al menos 2
clasificadoras de riesgo, de las inscritas en el registro de firmas evaluadoras a cargo
de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras. Asimismo, deberan
ser participantes del Sistema LBTR.

Se modifica por lo siguiente:
2.7.2 Requerimiento minimo de recursos liguidos.

En los casos en que la CCLV actia como Contraparte Central de las 6rdenes
aceptadas, y ante la imposibilidad de acceder a efectivo por parte de los Agentes
Liquidadores/Agentes Liquidadores Indirectos para cumplir oportunamente con sus
obligaciones financieras ante la CCLV, ésta recurrirA a un conjunto de
herramientas, detalladas en este mismo numeral, para dar cobertura el
requerimiento minimo de recursos liquidos e instruira a éstas efectuar la
pertinente transferencia de los fondos, a través del Sistema LBTR, a la cuenta
corriente de efectivo que mantenga en el Banco Central de Chile con el objeto de
completar los saldos faltantes y liquidar las 6rdenes de compensacion en el horario
de liquidacion.

El requerimiento minimo de recursos liquidos en moneda nacional se
calculara como la suma de los siguientes montos:

— Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
ultimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensacion y
liquidacion de renta variable.

— Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los ultimos 180 dias calculados al
ultimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensacion y
liquidacion de instrumentos derivados.

El requerimiento minimo de recursos liquidos en délares se calculard como la
suma de los siguientes montos:

— Monto proveniente de la suma de los dos mayores saldos netos deudores
promedios de los Agentes Liquidadores, en los uUltimos 180 dias calculados al
tltimo dia habil del mes anterior a su vigencia, para la compensacion y
liquidacion de renta variable en moneda délar.

—